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1は じ め に
1990年代を通 じる銀行貸出伸びの低下原因として,福 田[2002]は資金需要
の低下 とともに資金供給曲線がシフ トしたことによるクレジット・クランチ
(creditcrullch)をあげている。本田 ・河原 ・小原[1996]は供給サ イドの要
因による貸出低迷つまり貸 し渋 りの原因を2つ あげている。1つ は不良債権の
存在であ り,い ま1つ は,銀 行の自己資本比率規制による制約である。堀江





渋 りが発生 してデフレが深刻化されたことを示す。また,貸 し渋 りにより.大
企業より中小企業が大きい影響を受けたことを明確にする。そのために,供給
サイ ドの要因として不良債権が貸し出しに影響を与えたかどうかを調べる。そ






ることと,貸 し渋 りの影響にも大企業 と中小企業の問に情報の非対称性が生じ
ることを示す。まず,都 市銀行を用いて不良債権が貸し渋 りの原因となったこ





良債権が どのように貸 し渋 りをおこすのかを把握する。第4節 では不良債権と
貸出の関係を分析する。最後に,この論文のまとめとこれからの課題を述べる。
ll貸 し渋りに関する既存研究
まず,吉 川 ・江藤 ・池[1994]は貸 し渋 りを銀行が巨額の不良債権を抱えて
いるため,リ スク ・テイキングに慎重になっていることをさすと定義 した上,
ヒアリングと回帰分析をおこなった。3つ の結果が導かれている。第1に.全
国ベースの銀行全体でみると,不良債権の存在によ り銀行の中小企業への貸 し
渋 りが生じているとはいえない。マクロ的にみれば,貸 出が低迷 している主因






である企業についても分析がなされる必要があると指摘 した。吉川 ・江藤 ・池
[1994]は銀行貸出の低迷を供給要因である貸 し渋 りより需要要因を強調した。
宮川 ・野坂 ・橋本[1995]と前田119961は不良債権を貸 し渋 りの原因と支











































④93年 以降に実施された自己資本比率規制は,大 手銀行の貸出に関 して















生 じた原因として,① 不良債権の増加.② 自己資本比率の低下,と いう銀行









































るものであり,政策金利の変化 に対する銀行のバランスシー トの反応,企 業規
模の差異による金融政策への反応の違い,等 の分析が含まれる引。
古川[1997]はク レジット・クランチをバランスシー トとクレジット・
ビューから理解 している。クレジット・クランチが生 じるための現象を2つ あ
げている。第1に,銀 行のバランスシー トの悪化が貸出供給を減少させる。第




ば,マ ネーサプライの増減によるLM曲 線のシフトが利子率 を変化させ,経
3)秀 島 ・石 田[1993]。
4)秀 島 ・石 円[1993】。
銀行の貸し渋りにおける不良債権の影響(149)73
済活動 に影響 を及ぼす チ ャンネルを唯一の金融政策の波及経路で ある と見 なす
の に対 し,ク レジ ット ・ビューは,そ う した利子率の変動 のみな らず,銀 行 貸
出の変化が経 済活動 に及ぼす 固有 の経路 を重視す る5)。
堀江[1999]はクレジ ッ ト・パ ラダイムに関す る2つ の ルー トを紹介 してい
る。1つ は ① 金融政策発動→ ② 銀行 のバ ランスシー ト変化→ ③ 貸出活動
の変化→ ④ 実体経 済活動で,も う1つ は ① 金融政策 発動 → ② 金利等 の
変化→ ③'借 手のバ ラ ンスシー ト変化→ ④ 実体経済活動の波及経路で あ る。
前 者 をLendingChannelと呼 び,後 者 をBalanceSheetChannelと呼 んで い
る。銀行貸 し渋 りを もた らしたの はLendingCha:melの経路が働 い た と見 ら
れる。
諸金利 の硬直性 と信用割当て によって特徴づ け られる 日本 の金融 におい ては,
欧米で主流 的な考 え方だ った金利 を通 じた金融政策 の波及 よ りも.銀 行貸 出を
通 じた波 及のほ うを重視 しなければ ならない と主張されている6)、,
2貸 し渋りと不良債権








企業のバランスシー ト問題は,そ の負債が金融機関からの借入に依存 している








貸 し渋 りは金融引き締め期などに牛 じ易い現象ではあるが.不 良債権問題な
どによって金融 システムが動揺するような状態のなかでそれが発生する時,実
体経済に対 して強いインパク トを及ぼすと堀江[1999]は不良債権の影響力に




あるものとして以下のような貸出金があ り,① 破綻先債権 ② 延滞債権 ③







償却費、貸倒引当金繰入費用等)が 銀行の本業か らの収益(業 務純益)を 上
回り,銀行収益が実質上の赤字となっていると考えられる。今後 も当面,不
良債権の新規発生等に伴 う処理コス トによる銀行収益の圧導は続 く。第3に,
不良債権の貸付先が,不 動産,建 設,卸 小売などの特定の産業に集中 してい
る、,


















化を図ることによって審査 コス トが増加 したとの意見であると説明している。




る。すなわち,資金の貸 し手は,借 り手の経済状態や借 り手が計画している設
備投資,あ るいは新規事業について,必 ず しも十分な情報を持っていない。ま
た,借 り手には借入に不利な情報を隠す誘因(イ ンセンティブ)が存在する。
借 り手は.自分が知 っている不利な情報を隠すことによって,有利な借入条件



























て分析 を行 う。分析 は一・般最小二乗法 を用い る。基 本的なモデ ルは前田






























てのデー タは日経NEEDSのデータベ ・ースを通 じて 『全国銀行財務諸表』か
らとってある。説明変数をみると,不良債権比率は貸出に負の影響与えること
































貸 し出 し伸 び率(%)
40 50
第2表 全企業と中小企業に対する貸出伸び率の推定















































第2図 は都市銀行と地方銀行においてそれぞれ貸 し出 し伸び率と不良債権比
率を相関したプロットである。都市銀行の場合は,二つの関係が負であるよう
に見えないが,地 方銀行の場合は,負 の関係があるように見られる。最小二乗
法で推定 した第3表 をみると,都市銀行の場合,不 良債権がこの期間に負の影
響を与えていない.一 方,地 方銀行の場合は,言値がかなり高 くて有意水準











































































て、・る企業 と地方銀行か ら借 りている企業の中で,情 報の非対称性が生 じてい
ることを検討 した。
最後に,ク ロスセクションのメリットと問題点を述べる。メリットは ① 時
系列分析で問題 となる景気循環的要因などから生じるみせかけの相関を排除で
きること,② バブル崩壊後の特定時点に焦点を絞 って分析が可能であること.




































分析により直接に観察で きること,な どがある。一方,問 題点は ① リスク負
担能力の与えるマクロ的なインパク トが明確にはわからない,② 時系列的な
先行遅行関係を含む因果関係がわからないなどがあるし。1。













近年の 「貸 し渋 り」については,そ の原因として,① 当局の規制を背景 と
する自己資本比率改善の必要性,② 銀行の不良債権増加懸念 および,③ 銀
行経営の破綻懸念の中で生 じた預金の伸び悩みが響いている12)。本稿では二番
口の原因を実証 しようとした、,,その結果.1つ は,貸 し渋 りの原因の一因とし
て不良債権が銀行貸出に負の影響を与 えたことを検証 した.2つ に,その中,
都市銀行から借 りている企業より,地方銀行か ら借 りている企業に貸 し渋 りが
深刻だったことも推定で きた。
堀江[1999]はとくに中小企業については,資 金調達手段が限られているだ
けに 「貸 し渋 り」の影響が依然強 く残 り,それが日本経済全体 としての新 しい
産業構造への移行を遅 らせている可能性は依然として強いと指摘 している、本
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